

























































































































































































































































































































































































































































































































































































































　　　　　　　　〃　　C鮒十1〕ψ　　（Z一地あ一1～b）十力ψ　　　　　M／H＝一昌二　　・（241）　　　　 　 ∬　 不召∫十C刎γ　　　　　　　　一Z
十呼・孕
　　地sニト亙⑫十¢ ……（2．42）
＝＝1一γウφ十¢　． ・“…　（2．43）　’
または，
〃亙■十（1一かψ ・（2，44）
であるから，止中央銀行の法定準備率γと民間金融機関の現金保有率…任意準
備率ゆが与えられれば，て2．！8）式は，
〃五；！＋（ユー〆一功グψ ・川（2145）
のように，マネイ・サプライ貨幣乗数〃∬を；一一般的0乗数の二般化一した
信用創造係数＠によって表現することができるのである二い．
　（2，44）式の両辺に亙高Zを乗ずれば，預金通貨を含む貨幣量（姐景物）を求
めることができる。
μ口＝〔ユ十（1一カ．φ］’z 一・（2，46）．
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　現金準備率γは，法定準備として中央銀行へ預託された民間金融機関の預
金に対する現金準備について，民間金融機関が中央銀行へ移動させず，決めら
れた法定準備額を自己の地下金庫に正直に保管できれば，預託しなくても良い
ことを示している。すなわち，法定準備率γは現金がどこにあろうと最低の
準備水準を表わしているに過ぎないのである。すなわち，γ≧ゆ≧0，γ≧γ≧0
であって，地ド地あ十舳または，γ≧γ十ψであるから，ゆが0ならば，γ＝γ
である。一般には，γ≧ψ≧Oであるから，法定準備率γは現金準備率γより
小さく，γ≧ゲである。
§3　標準的結合乗数による〃1∬g吟味
　この節では，マネー・サプライ〃と，ハイパワード・マネー∬との関係
〃∬をいわゆる貨幣乗数ではなくして，結合乗数によって証明しよう。説明
の便宜のため本質を損なわないように注意して，結合乗数ρを下記のように
整理しよう。
　（2，28）式において，βは家計セクターの貯蓄の中の預金率μ，および企業セ
クタ』の預金率リを掛けた項の和であり，もし，社会全体の貯蓄の申の預金
率を想定して，家計および企業セクターの預金率がμ㍉ならば，β＝μであ
るから，係数bの項を預金率係数の項ということができる。
　また，（2．29）式において，ρは家計が金融機関から借入れた借入金額のうち
の消費率α肋，（α肋＝ノλ〃ノ肋，1≧α肋≧0）と，企業金融機関から借入れ
た借入金額のうちの借入購入率α52，（αあθ＝■ル／∠肋，1≧α加≧0）の関数
で，借入消費率α肋が1，借入購入率α加が1ならば，（2・29）は簡単になっ
て，
ρ＝｛β‘λ十（！一λ）．リ｝ ・一（3．1）
（2．28）を（3．1）に代入すれば，
3脳
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ρ；1〆（i一め十リ．かλ十（1一λ）・パ
；1（1－oゲ（タpレ）一λ十以 ……（3，2）
で楓もし・μ一1ならばρフで楓係数ρは貸付の的企業への鮒
割合λの関数そあり，一貸付の中の金融機関への預金率ということができるで
あろう。
　　　　　　　　　　　μ　　　　　o＝　　 　 ［！一αドτ1一リ．（！一γ）］
または，ドμを想定すれば，
・（3．3）
　　　　　　　　　　　μ　　　　　0r1一司・［1プ（！一カ1　　　　　．（34）
　この卓うにして，0についての標準的結合乗数を得たのであった（1〕。
　この標準的緕合乗数式から，信用創造係数φ部分を寺1ネイ・サプライ貨幣
棄数（2．4∠）式の■〃亙に代入すれば，信用創造像数φは，
　　　　　μ○干　　ロー〆（1一γ）1l
一・デ（3．5）
であるか与，
　　　　　閉一1・（1一かト赤州　　　　・（・・）
この式でも理解されるように，パラメタμは家計の限界預傘率（μ二4肋／
パ此，1≧μ≧o）によって代表される社会全体（家計および企業）の眼界預金率
μであり，γは現金準備率（γ；4地μ必，1≧γ≧0）などなどであって，ミク
ロレベルの行動性向が，社会全体のマクロレベルの行動性向と定義的た向等で
淘ユ）新澤雄H「撰資桑数と信用創造係数との精合桑数にりいて」噺掲富，pp，238－239
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あって，アグリゲーション問題をクリヤーできるのである。このように緒合乗
数式の信用創造係数のような論理過．程がなければ，乗数効果を論ずることはで
きないのであり，この過程が無ければ単なるマネイ・サプライとハイパワー
ド・マネイの比率に過ぎないのである。筆者の提出した結合乗数式の信用係数
φを内包する（3．6）式は，マネイ・サプライの貨幣乗数〃∬が，ブライヤン
トによって，「マネー・サプライ過程の最もけちな分析（Themostparsimo一
皿i㎝s　approarch）（2〕」と批判された同義反復の単なる比率関係式ではなくして，
行動方程式として説明することができるのである。
　（3．6）式において，現金準備率γが100％ならば，
〃／亙二1 ……（3．7）
である。
　このことは，基本通貨ノ∬が現金通貨ノC〃として与えられた場合，その通
貨を与えられたものが，全額を預金ノD砂すれば，ノo〃は金融機関に還流し，
還流した■o〃は貸し付けられないから，全額（100％）ノRとなり，信用創
造は1であり，この社会においては，基本通貨∠∬によって派生した預金ノ
1）功だけが取り引きに使われ，所得ノγが発生すれば，消費性向αによって，
ケインズの投資乗数過程が繰り返され，■D功は働きとして唐倍の所得を生む
ために預金貨幣として働くが，預金額そのものは，ノ1〕ψで変化しない。たと
えが遭切でないかもしれないが，発行された通貨∬が、地域振興券のように，
1回限り取り引きに使用され，財貨の移動があって，波及効果の無い金券に似
たような状態にあることであり，従って，0〃＝0であって，∬三1～及び亙＝R
＝1）功である。
　γが0％ならば，
｛2〕　Bry届nt，RC．“MoneyAndMone楡ryPolicyinI皿terdependentNatio血s｝三b1d・，PP・57
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貨幣乗数」と緒合乗数にっいて
　　　　　　　　　　μ　　　　　〃冴＝1＋　　　　　　　　　1一μ
である。この場合，さらに，μ＝ユならば，
〃／∬＝ユ十〇〇
55
・二・・（3．8）
・・…（3．9）
μ＝oならば，
〃／∬＝1 ・・…（3，10）
という結論を得るのである。現金準備率γ＝0之いうことは，現金準備1～＝0
であって、したがって，基本貨幣∬はすべて流通現金0肌すなわち，冴＝
C鮒である。この体系の〃〃を決めるのは，社会全体（家計および企業）の
隈界預金率μ一（ここではμ＝リ、を仮定）であって，μは1≧μ≧qの範囲にあ㍍
μi1なら民〃∬＝ooとなり，このことは預金通貨Dψが無限大になるこ
とであり，μ＝0ならば，〃冴ξ1となり，一このことは，預金通貨1）砂が0に
なることであって，現金通貨0〃だけが流通する杜会である。このように，
現金準備率γは信用創造の上隈を画する政策変数であるということができる。
　このように，現金準傭恥は現金準備率シと預金通貨1）ψの積であるから，
肱＝γ1）ψであって，政策変数とレてのγの水準が決められれば，この現金
準備率γに対応する1一γの範囲内で貸し付け〃が可能となり，ノLをもと
に財貨ならびに用役が結合され，生産が行われて所得ノγを生み，これをも
とに，預金■0が行われ，既に存在するD砂に加えられ，現金準嫡率γをも
とに現金準傭4抽が生享れ既に存在する地sに加えられ，一というように享現
傘準傭蜘」と預金通貨．P砂、は発行運貨亙を基陶三栗数過程を舞て牟ま牝亭の
で・ある。
3冬7
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§4　所得速度γと流通貨幣の活動係・数κについて
　「単位貨幣のエントロピー的分析について｛1〕」で，名目所得Kと実質所得
Kとを一般物価Pを媒介にして，熱力学のエントロピーの概念と同様な経済
学上の方程式を案出し，エコネントロピー（Econentropy）Eと名付けて発表
した。
　すなわち㌃実質所得一γがγか1から篶へ変化したのは，一㍗に何物か，すな
わち，物理学でいう熱量Qに相当する経済量石が加わったからであり，貨幣
め運動領域の増減は，ごめ加えら牝た経済量Bに比例すると考え（2㌔
・一／∴肌 ＝・・（4．1）
また，一方で名目所得篶は実質所得〆に一般物価永準1〕を乗じて求められ，
γ蜆＝Pγ、 ・（4．2）
他方，名目所得Lは貨幣量〃と流通逮度γの積であるから，
K＝＝〃γ 一（4．3）
したがづて，経済量B方程式は，
・一刈二1苧 …（4．4）
であり，（30）式の両辺を貨幣量〃で除することによって，単位貨幣のエント
ロピ」方程式Eを求めた。ここでいう経済変数Bは，人々が現在および将来
に対して抱く経済社会の信認（Business　Confidence）の変化（増大あるいは減
ω　新澤雄一「単位貨幣のエントロピー的分析について」前掲書，pp，65－92
12〕B，R〃E，z等の諸変数に特に。添字が付いていない時は，t期における変数である。
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少）’セ考えられるのである。
・一炸イニ1学
一γ1・峠、）
・川（4．5）
……（4．6）
このようにして，貨幣のエントロピーEを案坤した。
　同論其でさらに，筆者は結合乗数ρとケーインズ所得遠度γとを，名目所得
篶を媒介にして結びつけた関係式式から流通通貨の活動係数κ（ギリシャ文
字のカッパ畑ppa）を提案した（3）、後述するように，（4，ユ8）式から，卜〃
であるから，
・一舳・・（差、） 一・（4．7）
　この節では，結合乗数0とケインズの所得速度γとの関係および，流通通
貨の活動係数κを〃Zの立場から論じよう。
4．1．所得遠度γ
　ある一定期間におけるケインズの所得速度γは｛4〕，その期間の名目所得K
を流通貨幣量〃（〃＝b〃十0ψ）で除して得られる、．名目所得れそのものは
フローであり，流通貨幣〃の流通現金o鮒は，中央銀行で発行したハイパ
ワード・マネー亙（＝ζ）から現金準備恥を差し引いたc鮒＝H一地∫で
あってストックである。預金通貨1）幼はハイパワード・マネー冴を基礎貨幣
③　周上　pp・76－92，同論文では貨幣量〃を現存の基李貨皓亙に隈定し，μが1であるζとを前
　提にして0m銚を求め，さらに最小の必要貨幣量Zを逆算している莇詳しくは，本小論の5飾
　で論じている。
｛4）　John　Maynard　Keyn的；The　G齪1eraトTheoワ⑪王Employ皿阜nt　lnt置res廿自皿d　M⑪ney．L⑪ndo皿；M目C叩iル
　1理抑迂Co一，螂的；2P1；↓・M・方イ1ンズ著／塩野谷九十九訳「雇用■・刷子および貨暗の一般
　．理．論」’東洋経溺出版社　2⑪O－2⑪2頁
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　389
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（base　m㎝ey）として、信用創造過程を経て生み出された流通貨幣（の一部）
である。〃はこの二つの流通貨幣0〃と1）功との和である，その大きさの範
囲でストックとして，生産過程に関わり所得を生むために使われ，結果として
のフローの所得と現存の流通貨幣比率が所得速度γである。現実には信用創
造過程と生産過程に関わる所得産出過程は，相互に関係し合い，同時並行的に
進行するが，結果的には、預金に対する現金準備率が与えられて，べ一ス・マ
ネー冴をもとにして，一方において，その現金準備率を上限とした範囲内に，
預金通貨が造出され，他方においてその造出された預金が働いて，所得が産み
出され，落ち着くのである。したがって，名目所得Kが生み出される流通貨
幣量〃は，〃皇0鮒十1）ψであって，
　　　　　　　瓦　　　　　γ宮一　　　　　　　　　　　　　　……（4－8）　　　　　　　〃
γ戸〃v ・（4．9）
また，べ一ス・マネー∬（＝z）は，結合乗数0を介してKを生むから，
れ＝”z ・（4．10）
である。したがって，（4，9）式と（4．ユ0）式は名目所得Kを介して
〃’γ＝o．z
である（5〕。（4．11）式から，ケインズの所得速度γは
　　　　　　　ρ’z　　　　　γ＝　　　　　　　〃
・（4．11）
・・（4．12）
15〕〃はどの水準のマネー・サブライでもよい。〃が決まれぱその水準のγがきまるからである血
　ここでは。ハイパワードマネー脇とρ乗薮に対応する創造された預金通貨1〕砂含む流通貨幣
　の〃を扱っている。
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であり，流通貨幣量〃は，．（2．44）式の両辺にzを乗ずれば，
〃÷（1＋（！ニシジφ）’2
であるから，（4，12）式に（4，！3）式を代入すれば，
　　　　　　　　　o．z　　　　　γ＝　　　　　　　（1＋（1一カ．0）．Z
であり，緒合乗数」0＝ωであるから，
　　　　　　　　　がφ　　　　　γ＝（1＋（1一が¢）
島
’甘・（1一刈
59
・（4，13）
・…（壬．14）
一・・（4．15）
（4，！5）式に（3，5）式を代入すれば，緒果は極めて簡単になって，
γ＝砂 ・・（辿．16）
が得られる。后はケインズの投資乗数であり，第一の決意の逆数であるから，
　　　　　γ一。士、〆　　　　　　（l1・）
　このようにして導出された（4．17）式は極めて重要である。所得遠度が所得期
問に関係なく，預金率■貯曹性向と定義することができるからである。
　ケインズは「一般理諭」で昆発生した所得ノγ」に対応して入手した貨幣4〃
は，第一の決意によって，消費40するか，しないか（＝貯蓄μ∫の選択を
さ牝，この貯蓄＾は，さらに第二の決意によって，手許に置くカ），手離なす
かの選択をされるとしているが，第一の決意に関する経済行動はまさに限界貯
蓄佳向。であり，第；の決意に関する経済行動は限界預金率〆でありて，
（4，9）式のケインズの所得遼度γは，限界預金率μを限界貯蓄性向＄で除し
た値である、この結論はきわめて重要である。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　39ユ
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　第5節で説明するように，ケインズの所得速度γは，結合乗数0を導入し
ない限り，貨幣〃を基本貨幣（〃＝z≡脇）として発行通貨量に限定しよう
が，マネー・サプライ（〃ヨ0〃十D砂）としようが，（4．8）式のように，
　　　　　　　γ；　　　　　ト万　　　　　　　　　　　一一（4・8）
または，
　　　　　K＝〃r！　　　　　　　　　　　　　……（4，9）
であるから，〃が一定ならば，所得期間τの大きさによって（6），
　　　　　デK＝〃W　　　　　　　　　　　　……（4与18）
となり，所得の大きさKと所得速度γはτ倍されるだけである。しかしな
がら，（4．11）式のように，ケインズの所得速度γと，結合乗数0が結びつく
と，所得期間τの大きさに関わりなく，式（4．17）の関係式γ＝μ∫のように苧
所得遠度γを定義することができるのである。
　式（4・17）の意味することは，経済に活況を取り戻すために所得遠度γを大
きくするためには，消費を拡大し，消費性向αを高め，従って貯蓄性向∫を
低めるような経済諸方策をとるべきであり，箪笥預金など保蔵貨幣
（hoardi㎎）を減少させ，限界預金率μを上げるような金融政策をとるべき
であることを示唆している。すなわち，好むと好’まざるとにかかわらず，流動
性選好説｛7）を充分再考する必要があることを教えているのである。さらに端的
にいうと，貨幣が金融機関に還流するためには，預金が魅力的になるように，
金利体系の正常化を目指して，預金金利を徐々に上げられるような政策を採る
べきであろうということも教えている。
　ケインズ（8〕はバジョットのロンバート・ストリートの古諺を引用して，
｛6）ここで使用したτは単にτ倍の意味である。
｛7〕Keynes，工M．Tho　G㎝eral　Theory，ibid，pp．165一ユ74，　J・M・ケインズ著■塩野谷祐一訳
　「一般理論」前掲書　ユ63－172頁
18）Keynes，工M．The　Ge血帥1Theory，ibid．，p309．J・M・ケインズ著／塩野谷祐］訳r一般理
　論」前掲書　309，頁
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「ジョン・ブルはたいていのことは我慢する。しかし；分の利子には我慢でき
ない。」ξ言っているように，忍耐強きジョーン・ブルと言えども，年2パ∵ヤ
ントの利子が流動性選好の下限であることは，周知の事実である。我が国の
現状をみれば，「如何に金利の動向に鈍感な日本人と言えども現行の金利には
我慢できない」と言って良いのでは無いだろうか。我が国の現状はすでに預金
金利が何の意味も無くなった時代にある。μを高める政策として預金金利を
少々上げても何の足しにもならないが，金融機関で貸出金利が下がっていろか
ら，さらに預金金利を下げて利鞘を確保するというのでは，余りにも安易な金
融活動ではないだろうか。
　預金金利を下げれば，人をして金融機関離れを加速させ，μの低下を招き，
経済は成長を停滞させるばかりでなく，縮小化の道をたどり，やがて，自壊作
用（self－aggravation）がおきて大失業時代を迎えないとはいえないのである。、
産業をして，将来に淡い期待を抱かせるような，資本の限界効率を高める政策
を第一に採るべきであろう。しかしそれは企業滅税を高唱する供給経済型の論
理ではない。
　ここで一言，供給経済学について感想を述べよう。現在米国経済は一人勝ち
の繁栄を調歌しているようであるが，それをレーガン政権下、（198ユr1989）の
企業家優遇策であったかのような供給経済学理論を強調する人がいるが，それ
は事実誤認である。レーガノミックスとして知られる政策，すなわち歳出の削
減，大幅滅税，規制緩和，通貨供給の抑制を掲げたレーガン政権は，、レてガノ
ミックスの実行によって，とりわけ供給経済学理論に裏付けら牝たとする企業
減税の実施によって；企業家が多少潤ったことは事実であったが，膨大な財政
の赤字を生み，慢憧的な失業をかかえ，貧冨の差を広げ，国際収支ρ慢性的悪
化むイン．フニレニ．ションの…重青に悩んだρであったρ世界中に散ら貝ってい
る米国人は「Buy　A皿eric釧！」であり，積極的に売り込むために∫Go　Gl◎bal」
であり，とくに圓本と酉ドイッにトロイカ方式を要請し，紙暦化しそうな垂牝
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　鍬3
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流しのドルの価値を維持するために，海外で赤字公債を消化する政策を実行し，
日本などに公債を売りつけ，1985年のプラザ合意によって，日本は従来の輸出
振興型の政策から輸入促進型の政策に180度の転換を追られ，当時日本はバブ
ルによってわが世の春を調歌し，それが90年代の初めまで継続していたのであ
る。供給経済学理論を基礎にする企業減税の効果はどこかに消え，米国籍企業
は，利益を求めて海外に流出し，国内産業の空洞化が騒がれたのであった。
　政治，経済の硬直化，生産体制の非能率性を内包し，軍事・宇宙開発競争な
どで米国と覇を競っていたソ連邦は，1986年4月26日チェルノブイリ原子力発
電所の自動崩壌に象徴される事態を契機に，政治機構そのものが動揺し，自由
化，民主化の高まりに，74年聞続いた実験的社会主義体制に終止符を打ち，91
年12月25日崩壊してしまった。利益を狙うアメリカの資本にとっては，ソ違邦
の崩壊は金儲けの一つの好機が到来したのであった。80年代から90年代の半ば
にかけて，当時の日本の企業は争って中国およぴ凍南アジアに進出し，ジャパ
ン・バッシングが激しいにも関わらず，産業が空洞化している米国産業を補う
ように，高度に進んだ生産技術や設備を米国内に持ち込み，米国の雇用改善に
貢献したのであった。バブルが弾けて不況の最中にあるといわれた日本は，90
年代の半ばにあっても，国際収支は黒字であった。供給経済学に裏付けられた
とするレーガノミックスの実行が，実際にどのようなに機能したかについては，
評価の分かれるところである。
　これ以上深入りしないが，この稿では，μが小さければ経済活動が不活発に
ならざるを得ないことを警告しておこう。また金利体系の正常化はどのような
基準かというと，議論のあるところであろうが，少なくともそれぞれの特徴を
持つ，金融各資産の各金利水準に対して，相互関連つけて金利政策が実行され，
生産が阻害されずに市場がそれに速やかに反応するような経済状態における金
利体系と一応抽象的に定義しておこう。
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4．2流通通貨の活動係数κについて
　工「単位貨幣のエントロピー的分析について」で述べた流通通貨の活動係数”
を〃Zの立場からみると，（4，11）式〃γ＝雌から，κは，
　　　　　z　　γ　　 一一二一＝π　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　・…・・（4．19）
　　　　　〃　　o
と定義されているから，〃zは，
　　　　　÷÷1・（・二か・　　　　一（・…）
ゆえに，
　　　　　　　　　　1　　　　　κ＝　　　　　　　　　　　　　　　　・（421）　　　　　　　Jナ（1一γダ¢
　　　　　旦1イトγ）　　　　　　　　一・（4．22）
である。
　（4，21）式において，現金準備率γが100％なら一ば，
　　　　　炉1　　　　　　　　　　　　　　……（4．23）
である。この場合，（4，19）式で明らかなようにZ巳払，0＝γである。
γがc％ならば，、
　　　　　κ；1一μ　　　　　　　　　　　……（4．24）
である。この場合，さらに，炉1ならば，
　　　　　猛；0　　　　　　　　　　　　　一・（4，25）
である。この場合，必箒9・，皿；99である。
　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　　395
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・（4．26）
である。
§5　基本貨幣Hと流通貨幣〃との関係にっいて
　この論文での所得速度（γ＝γ邊）は，（4、ユ0）式のように，0乗数と基本通貨
Zにより求めた所得Kと，（2．40）式によって求められる預金通貨Dψとから，
（4．ユ2）式のように，貨幣量（〃＝払）を現金通貨o〃と預金通貨Dψの和と
して求め，さらに，（2，46）式のように所得篶を預金通貨』）ψを含む貨幣量
（〃＝必）で除して求めることができる。このようにして，所得速度γと流
通通貨の活動係数κを表現したが，「単位貨幣のエントロピー的分析につい
て」では，預金通貨D功は基本通貨∬を基に創造されるので，基本通貨∬の
エントロピーを求めた。また貯蓄∫の申，第2の決意に関わる限界預金率μ
について，適当な統計資料がないので，μ二1，すなわち，手許に現金通貨を
置かないことを前提にして0㎜を求め，さらにその時の最小の必要貨幣量
Z、を逆算し，貨幣量〃を現存の基本貨幣∬に限定し，それに対応する㌦
と，㌔。、を求め，最大活動率を求めた。前者は流通貨幣伽単位当たりのエン
トロピー＆の基礎であり，後者は，基本貨幣別単位当たりのエントロピー
E。のそれであって，本質的にば両者とも名目所得Kが共通しており，同じ性
質を持っているのである。すなわち，
γ、＝’脇‘篶
篶＝脇叩｝
・（5，1）
・・一（5．2）
したがって，
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（5，3）
（5．4）
）???????????）??????????????????
（???????????（
）??????????）???????????? 、（??? （
）?????????）????????
???????????
﹇???????????
（?? ? ?
????????????
」（5，11）
（5，ユ2）
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脇’γo＝〃甘，γ且
篶
＝陥
ルは∬；Z＝肌であり，〃Zは（3，6）式であるから
??
γ｝篶一［・・（卜力（、．。そ．切）
または
陥＝［1一〆1・一γ）1．γ・
であるから
炉［1一〆（肯）1・・
（3，5）式からま．たは
??
冒篶
；篶?????、? ???? ?
舌＝〃γ－z
nγ
??
??
デ灼
??????????????
μ呈万ハ；巧
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このように，貨幣として，基本貨幣HあるいはZを採用すれば，エコネント
ロピー五＝ムに使われる所得速度γは咋であり，ρ乗数が作用した流通貨
幣ルを採用すれば，エコネントロピート易に使われる所得速度yは篶
である。両者を結び付ける要素は一般化された信用創造係数⑳と限界預金率
であって，前節で述べたように所得期聞τは無関係になるのである。
　限界預金率μは（μ＝ノD〃ハん1≧μ≧0）であって，信用創造係数φは，
（3．6）式に示したように，現金準備率γは（γE〃Dφ！≧γ≧0）であるから，
　　　　　　　　　　μ　　　　　φr・一グ（。一州　　　　　　　古．一（36）
γ雪Oのとき箏μ一！ならば，¢＝ooであり，μ＝0ならぱ，¢＝Oである。
γ＝1のとき亨μ＝1ならば，φ＝1であり，μ＝0ならば，φ＝0である。
したがって信用創造係数¢は，o。≧¢≧0の範囲にあり，¢≧μであるから，
γ。≧篶 ・・（5，14）
である。
　また，陥とみとの関係について，（5．6）式から，（5．15）式が直ちに求めら
れるが，この結果は，（4．22）式の結果と等しいω。
　　　　　吻　　　　　τ＝・一〆（！］カ＝κ　　　　　　一・（…5）
　このようにして，貨幣として何を基準に選ぶかによって，エコネントロピー
Eは、風あるいは，＆になるが、本質的には同質である。
　「単位貨幣のエント1ゴピー的分析について」では，熱力学のエントロピーが
絶対温度τを基準に表現されていることから，エコネントロピ」の基準とし
て絶対温度丁に対’応する概念として，制度的に制御可能で，経済活動の墓礎’
注ω　新澤雄一「単位貨幣のエントロピー的分析について」　上掲書，pp86
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となる基本貨幣∬を選んだのであった。本小論で吟味したよう、に，結合乗数
9に対厳する貨幣は，，経済活動の，』結果と一して信用創造過程を通じて預金通
貨を発生させるから；流通現金通貨0〃と造出された預金通貨1）幼としての
流通貨幣脇が形成されるので。〃との適合性が最も良いと恩われるのであ
る。とりわけ，〃に結合乗数ρと結び付けることによって，フリードマンの
信用創造式といわれる関形式〃∬が，単なる、「けちな」比率式から，ケイン
ズの体系は勿論，貨幣金融理論において，部分的に承認されている各論的方程
式を飲み込む可能性を孕んでいるのである。ここで尤も重要な働きをする数式
は，結合乗数ρであって，これを欠いては，何物も体系化されないのである。
美しい関係式としては，結合乗数0と流通貨幣地であろうρこの意味から
すると，貨幣一箪位当たりの経済のビジネス・コンフイデンスβの増分であ
るエコネントロピーE■としては，助が説得的で，理解し易いとおもわれる。
§6　ハロッドの「経済動学への途」との関係について
　ロイ・ハロッド（Roy　Forbes　Harrod）は，経済動学への途（TQward§a
Dy．amic　Ec㎝◎mics）μ』で，経済変動を，経済の諸パラメタを一定に，比較静学
的な構造を前提にして，定差方程式によってD．ti㎎を行い解こうとしたP・．
A・サムエルソンの乗数と加速度を結合した理論（2〕に見られ去よづな考え方は，
真の動学ではないと批判して，人口の変化，技術革新，嗜好の変化など変化率
の変化を取り入れた経済成長理論を展開した。
　周知のように，ハロッドは，利子率の変動をとうして，貯蓄と投資が均衡す
測1）H・md、艮oyF⑪・bes、｛Towds包Py口抑jεEc⑪口9卿cs堀，腿・cmil1a・邑・dεo－1風，L棚o式7e4
　196C，PP，10－13
12〕§卿・1・㎎，Pa・lA皿伽ロパエ・t帥ω⑪㎎bet㈱・the蜘1t1P晦r虹aly§i・a皿d晦Pr畑Ple⑪工
　A阿dar章士ioバ（T㎏e　ReYiεw　Oi　E㌍⑪卿醐i鰯釦d§tati母ti日S．May1939…および。一一Sa凪ue］S⑪口。腕凹］
　A皿亡hony、埋A§ynthe翁s　o正曲e　Pr…noi1〕』e　o｛A芒cela卿亘oi　a皿d　the　Mu1籟plier甜（Th阜Jg口rn旦1of　Politi砕
　釧Eeo皿o町，D鰍ユ939）
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るという古典派の理論を放棄して，ケインズの提出した貯蓄sと投資1の恒
等式（3〕から，経済成長率Gが貯蓄性向∫を資本係数Cで除した値に等しいこ
とを前提に，変化率が変化して，資源設備が完全稼動時に達成でさる自然成長
率G蜆と，経済の現状を観察して，企業家が抱く保証成長率G仙をもとに経済
動学理論を展開した。
　ケインズの提出した貯蓄8と投資τの恒等式は，
耳＝sf …“（6。ユ）
であるが，このの両辺を所得γで割れば，平均投資性向と平均貯蓄性向∫を
得る。
　　　　　4　∫。　　　　　・一＝一　　　　　　　　　　　　　……（6－2）　　　　　η　珂
さらに，左辺の分母分子に所得の増し分■Kを掛けると，ハロッドの成長率
Gと資本係数cを得る。
　　　　　仏ムー五　　　　　　　。一（63）　　　　　　K．ノγ　K
σ0＝∫ “（6．4）
所得の増し分ノKは，
ノγ＝γ一篶＿1 ……（6．5）
であるから，ト1の期の所得K－iでこの式の両辺を割れば，一般的成長率g
を得る。
（3）Keynes，J．M．The　G㎝eral　Theory．ib肚、pp．62－65，J・M・ケインズ著／塩野谷裕一訳「一般
　理論」前掲書63頁
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川…（6，6）
　　巧・＝可」←1 ・”・（6．7）
従って，
K＝（1＋g戸K＿ユ ……（6．8）
工期の所得Kで（6．5）式の両辺を割れば，ハロッドの成長率Gを得る。
ノK　　x－i　　箒1・一一γ　　uK 一（6，9）
　　　㌦パG＝1一・一　　　x， …（6．10）■
従つて，
　　1K；・　　　’KH1　1－G ・｛（6，ユ1）
である軌
（6。、11）式を耳ロネントロピーの式（4，6）式、
H・・（｛、） 川・（4．6）
に一代入すれば，
帥・・（一、）
であり，ハロッドの成長率Gは，
　　　　　　　　£
　　　　G鶉！r　y
…（6．13）
…”（6，ユ4）
であり，一ε〃によってGを得ることができる。
壬01
70 早稲田商学第383号
ここで，
　　BE＝一　　〃 ……（6．15）
であるから、E／γは，
　　　　　E　　　B　　　B　　　　　一＝　　二一　　　　　　　　　　　…（6．16）　　　　　γ　〃v　　篶
すなわち，名目所得一単位当たりの経済社会の信認（Business　Confidence）の
変化Bであり，〃γまたは，B／（〃の，あるいはB／Kによってハロッドの
G刊およびG岬をより精密に分析する手掛りを与えると思われるのである。すな
わち，完全稼動時の白然成長率G砧に対応する2蜆またはB舳，企業家の保証成
長率G皿に対応するE加または8榊現実の実現成長率G屯を伝える事後的ム血ま
たはB画等の背景に結合乗数があるからである。
§7　緒び
　本小論では，フリードマン流の貨幣乗数〃〃と，筆者の提案する結合乗
数0との関連と相違に付いて述べたが，生産の翼論と貨幣の理論を総合する
貨幣を含む経済行動の基本的分析に，結合乗数が重要な役割を果たすことは明
らかであろう。ρ乗数とエコネントロピーを理解するために，ハイパワード
マネーHに対する所得速度篶と0。似の4半期データ（第I図）と年度デー
タ（第I図）による時系列変化と，エコネントロピームの対前年同期比（第
皿図）と隼度デー一タ（第1V図）による時系列変化を図示した。4半期データと
年度データに本質的な差が無いごとが一目瞭然である。
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